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Syarief Dienan Yahya, Analisis Pengaruh Leverage keuangan Terhadap 
Profitabilitas  Pada Perusahaan Telekomunikasi yang Terdaftar di BEI . 
 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana keterkaitan atau  
pengaruh Leverage Keuangan terhadap profitabilitas pada perusahaan – 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI. 
 Penelitian ini dilaksanakan pada Bursa Efek Indonesia. Data yang 
digunakan dalam penelitian ini bersumber dari perusahaan - perusahaan yang 
bersangkutan. Data yang diambil berupa data sekunder yang diperoleh melalui 
laporan keuangan yang terdiri dari Neraca dan Laporan Laba Rugi periode 2006-
2010, dan beberapa kajian pustaka. 
 Metode analisis yang digunakan adalah pengukuran rasio yang terdiri dari 
Leverage keuangan dengan menggunakan Debt to Asset Ratio (DAR), rasio 
profitabilitas dengan menggunakan Return on Asset (ROA), analisis regresi 
sederhana,  analisis korelasi, determinasi dan analisis uji-t. 
 Hasil dari penlitian ini menunjukkan bahwa selama periode 2006-2010, 
tingkat Leverage keuangan dan profitabilitas beberapa sampel perusahaan 
mengalami fluktuasi. Dalam analisis regresi sederhana yang dilakukan diperoleh 
hasil bahwa  terdapat pengaruh yang positif antara Leverage keuangan terhadap 
profitabilitas perusahaan. Dan berdasarkan hasil perhitungan  uji hipotesis 
diperoleh kesimpulan bahwa tingkat Leverage keunagan (DAR) pada Perusahaan 










Syarief Dienan Yahya, Analysis of Financial Leverage Effect Of rofitability 
In Telecommunication Companies Listed on the Stock Exchange. 
This study aims to determine how the relationship or the influence of 
financial leverage on profitability at the telecommunications companies listed on 
the Stock Exchange. 
The research was conducted on the Indonesia Stock Exchange. The data 
used in this study come from the companies concerned. Data taken in the form of 
secondary data obtained through the financial statements consisting of Balance 
Sheet and Income Statement period 2006-2010, and some of the literature review. 
The Methods of analysis used is the measurement of the ratio consisting of 
financial leverage by using a Debt to Asset Ratio (DAR), the ratio of profitability 
by using Return on Assets (ROA), a simple regression analysis, correlation 
analysis, determination and t-test analysis. 
The results of this research showed that during the period 2006-2010, the 
level of financial leverage and profitability of the sample firms experience some 
fluctuations. In simple regression analysis undertaken obtained results that there 
are positive effects of financial leverage on corporate profitability. And the 
calculation of hypothesis testing based on the results obtained the conclusion that 
the level of leverage keunagan (DAR) at the telecommunications company listed 












1.1 Latar Belakang 
Perkembangan teknologi seluler yang semakin hari semakin pesat seakan 
menjadi fenomena menghebohkan belakangan ini, seiring dengan inovasi dan 
kebutuhan akan kemudahan yang ditawarkannya. Tak bisa di pungkiri bahwa 
perkembangan teknologi seluler ini sedikit banyak telah berpengaruh terhadap 
segala aspek di dalam kehidupan baik dari segi sosial, ekonomi bahkan politik.  
Ditandai dengan penemuan telepon oleh Alexander Graham Bell pada 
Tahun 1876 yang coba dikawinkan dengan teknologi komunikasi tanpa kabel 
(wireless) yang ditemukan oleh Nikolai Tesla pada Tahun 1880 dan diperkenalkan 
oleh Guglielmo Marconi, yang menjadi akar dari perkembangan digital wireless 
dan seluler yang dimulai sejak 1940 disaat era teknologi telepon mobil, seakan 
menjadi pemantik perkembangan dunia teknologi komunikasi sampai pada saat 
ini. Dengan perkembangan teknologi wireless yang sedang berkembang pesat saat 
ini yaitu teknologi telepon tanpa kabel (wireless) diantaranya AMPS (Advance 
Mobile Phone System), GSM (Global System for Mobile System) dan CDMA ( 
Code Division Multiple Access), diikuti dengan peningakatan  dan perkembangan 
jumlah kepemilikan handphone yang juga semakin pesat yang kini seolah tidak 
hanya sebagai fitur untuk komunikasi saja, dengan adanya fitur tambahan seperti 




menjadikan handphone menjadi perangkat canggih nan pintar, seakan semakin 
mengisyaratkan betapa fenomenalnya teknologi seluler saat ini.  
Di Indonesia sendiri jumlah pengguna handphone telah mengalami 
peningkatan dari Tahun keTahun, perkembangan handphone di Indonesia 
memiliki dampak pengaruh yang cukup signifikan terhadap penggunaan teknologi 
seluler  di Indonesia. Gadget berupa genggaman ini telah masuk ke Indonesia 
sejak Tahun 1984. Kemunculan pertamanya memang tidak memiliki harapan yang 
cukup baik, selain bentuknya yang tidak nyaman untuk diselipkan, harga unit 
satuannya pun mahal, diatas 10 juta rupiah pada  saat itu. Namun sekarang, 
penggunaan ponsel di Indonesia terus meningkat. Tanpa data pun bisa terlihat 
secara kasar seberapa besar penetrasi handphone di Indonesia dengan tidak 
memandang kelas, pekerjaan, gaji, dan lain-lain. 
Gambar 1.1 














Dilihat dari data di atas, terjadi peningkatan hampir 3 kali lipat dari jumlah 
kepemilikan handphone di Indonesia pada Tahun 2010 dibandingkan pada Tahun 
2005. Peningkatan yang sangat signifikan. Sedangkan untuk perangkat telepon 
berkabel mengalami penurunan lebih dari 50% sejak Tahun 2005. Peningkatan 
jumlah kepemilikan handphone ini kemungkinan besar disebabkan oleh semakin 
murahnya handphone dan kepraktisan handphone yang dapat dibawa kemana-
mana. 
Perusahaan penyedia jasa telekomunikasi di Indonesia pun semakin 
mengalami perkembangan seakan tergiur melihat lahan basah ini, saat 
telekomunikasi seluler mulai dikenal sejak Tahun 1984, menjadikan Indonesia 
sebagai salah satu negara yang paling awal mengadopsi teknologi seluler versi 
komersial. Teknologi seluler yang digunakan saat itu adalah NMT ( Nordic 
Mobile Telepone) dari Eropa, disusul oleh AMPS (Advance Mobile Phone 
Sistem), keduanya dengan sistem analog. Teknologi seluler yang masih bersistem 
analog itu seringkali disebut sebagai teknologi seluler generasi pertama (1G). 
Pada saat itu, PT. Telkom bersama dengan PT. Rajasa Hazanah Perkasa mulai 
menyelenggarakan layanan komunikasi seluler dengan mengusung teknologi 
NMT -450 (yang menggunakan frekuensi 450 MHz) melalui pola bagi hasil. 
Telkom mendapat 30% sedangkan Rajasa 70%. 
Kemudian di Tahun 1994 menjadi Tahun kemunculan GSM pertama, 
PT.Satelit Palapa Indonesia (Satelindo) muncul sebagai operator GSM pertama di 
Indonesia,  dengan wilayah cakupan layanan meliputi Jakarta dan sekitarnya. Di 




telekomunikasi dengan membuka kompetisi pasar bebas. Sehingga PT Telkom 
tidak lagi memonopoli telekomunikasi. Kini di Indonesia pada Tahun 2009, telah 
beroperasi sekitar 10 operator seluler dengan estimasi jumlah pelanggan sekitar 
169,72 juta. 
Dapat disaksikan betapa sengitnya persaingan penyedia jasa telekomunikasi 
ini berlomba untuk merebut pangsa pasar yang ada, mencoba melakukan ekspansi, 
dan untuk tetap survive demi kelangsungan usahanya. Banyak hal yang telah di 
tempuh pihak manajemen, mulai dari perbaikan kualitas layanan dan jaringan, 
periklanan yang sangat massive melalui media - media yang ada, hingga perang 
tarif yang semakin mengindikasikan betapa besarnya tantangan bagi setiap 
perusahaan penyedia jasa telekomunikasi untuk tetap menjaga ketercapaian tujuan 
dari perusahaan masing – masing. Untuknya itu diperlukan kebijakan yang tepat 
dalam setiap aktifitas perusahaan yang menjadi tugas dan tanggung jawab pihak 
manajemen perusahaan. Kesuksesan maupun kebangkrutan perusahaan sedikit 
banyak tergantung dari kebijakan – kebijakan yang telah diambil oleh pihak 
manajemen perusahaan. Termasuk keputusan mengenai kebijakan keuangan untuk 
menunjang setiap aktifitas perusahaan dalam usaha pencapaian tujuannya. 
Setiap perusahaan membutuhkan dana untuk menunjang jalannya aktifitas 
perusahaan, baik itu perusahaan manufaktur ataupun perusahaan jasa. Dana dapat 
diperoleh perusahaan dari pemilik perusahaan maupun dari pihak luar perusahaan. 
Dalam usaha pemenuhan kebutuhan pendanaan yang memang dibutuhkan oleh 
perusahaan, peranan manajer dalam hal ini sangat penting dalam menjalanlan 




tingkat efektifitas dan efesiensinya, dengan demikian maka setiap rupiah dana 
yang tertanamkan didalam aktiva harus dapat dipergunakan seefisien mungkin 
untuk dapat menghasilkan tingkat keuntungan investasi atau rentabilitas yang 
maksimal, efesiensi dari setiap penggunaan dana akan berimplikasi dalam 
penentuan besar kecilnya return yang dihasilkan dari investasi tersebut, 
perusahaan harus selektif dalam mengalokasikan dana yang tersedia, karena pada 
umumnya jumlah kebutuhan yang harus dipenuhi lebih banyak dari pada jumlah yang 
tersedia, maka dari itu pihak manajemen perlu mengusahakan agar dapat memperoleh 
dana yang diperlukan dengan biaya (cost of capital) yang minimal dan syarat - syarat 
yang menguntungkan.  
Keputusan pendanaan perusahaan menyangkut beberapa hal. Pertama, 
keputusan mengenai penetapan sumber dana yang diperlukan untuk membiayai 
investasi. Sumber dana yang akan digunakan untuk membiayai investasi tersebut 
dapat berupa hutang jangka pendek, hutang jangka panjang dan modal sendiri. Kedua, 
mengenai penetapan tentang perimbangan pembelanjaan yang terbaik atau sering 
disebut struktur modal yang optimum. Struktur modal optimum merupakan 
perimbangan hutang jangka panjang dan modal sendiri dengan biaya modal rata- rata 
minimal. Oleh karena itu, perlu ditetapkan apakah perusahaan menggunakan sumber 
modal eksternal yang berasal dari hutang dengan menerbitkan obligasi, atau 
menggunakan modal sendiri dengan menerbitkan saham baru sehingga beban biaya 
modal yang ditanggung perusahaan minimal. Kekeliruan dalam pengambilan 
keputusan pendanaan ini akan berakibat biaya yang di tanggung tidak minimal. 
Pada prinsipnya dalam pemenuhan dana perusahaan dapat disediakan dari dua 




perusahaan merupakan  sumber dana yang dibentuk atau dihasilkan sendiri dari dalam 
perusahaan, misalnya dana dari investasi pemilik perusahaan, ataupun dari dana yang 
berasal dari keuntungan yang tidak dibagi kepada para pemegang saham. Sumber 
dana ekstern adalah sumber dana yang dihimpun dari luar perusahaan, misalnya emisi 
saham baru, penjualan obligasi maupun pinjaman dari pihak lain  ( Bank). Dana yang 
terhimpun baik dari intern ataupun ekstern perusahaan akan terangkum dalam struktur 
modal perusahaan. Menurut Weston dan Brigham  (2005: 150) Struktur modal 
perusahaan merupakan bauran ataupun perpaduan dari hutang, saham preferen, dan 
saham biasa yang dikehendaki perusahaan. 
Penggunaan dana yang tepat sangat berperan dalam menunjang kelangsungan 
perusahaan dalam pencapaian tujuan. Dalam memenuhi kebutuhan dana yang 
dibutuhkan untuk menunjang kelancaran aktivitas perusahaan, maka terdapat 
berbagai model alternatif yang dapat ditempuh dalam pemenuhan kebutuhan modal 
perusahaan yaitu apakah akan menggunakan modal sendiri ataupun modal pinjaman. 
Dalam memenuhi kebutuhan dana perusahaan penggunaan pinjaman atau 
hutang akan menghasilkan keuntungan atau dapat berdampak pada kerugian yang 
tentu saja berasal dari resiko penggunaan hutang. Dari hutang tersebut akan 
menimbulkan beban yang bersifat tetap yaitu beban bunga dan pokok pinjaman yang 
akan harus dibayar. Di lain pihak hutang merupakan sumber dana dapat digunakan 
untuk mendanai aktivitas perusahaan dalam usahanya menghasilkan laba. Selain itu 
beban bunga yang harus dibayar pun dapat digunakan sebagai elemen pengurang 
pajak penghasilan nantinya. 
Dalam keadaan demikian, manajer dalam mengoperasikan perusahaan tidak 




pada laba dan resiko yang menyertai. Perlu diketahui bahwa keputusan berhutang 
yang dilakukan oleh manajer keuangan berpengaruh terhadap laba dan resiko.  
Perusahaan seharusnya mengetahui apakah return yang diharapkan dapat 
tercapai atau tidak, yang berarti perusahaan harus mengenali segala elemen resiko 
dalam setiap proses pengambilan keputusan, dimana resiko dapat didefenisikan 
sebagai variabilitas return dari apa yang diharapkan.   
Dalam teori manajemen keuangan, akan  selalu ada trade-off antara resiko 
dan return. Jika resiko suatu investasi tinggi, maka return yang akan dihasilkan 
akan berbanding lurus, begitu juga sebaliknya. Maka, para manajer harus 
mengetahui resiko untuk dipertimbangkan dalam menilai dan memutuskan suatu 
keputusan investasi. Pemahaman akan penilaian trade-off antara resiko dan return 
ini akan membentuk landasan komposisi struktur modal dalam usaha 
memaksimalkan kesejahteraan para pemegang saham. 
Menurut Weston dan Brigham (1984:44), menyatakan bahwa ukuran yang 
menunjukkan sampai sejauh mana sekuritas berpenghasilan tetap digunakan 
dalam struktur modal perusahaan dinamakan leverage keuangan. 
Konsep leverage sangat penting untuk menunjukkan analisis keuangan 
dalam melihat trade off antara resiko dan tingkat keuntungan dari berbagai sudut 
keputusan yang terbaik. Ini merupakan tugas manajer keuangan agar dapat 
membuat perencanaan, analisis dan pengendalian kegiatan. 
Seperti yang telah di singgung bahwa hutang ( yang menimbulkan leverage 
keuangan) yang diganakan dalam pendanaan perusahaan sehingga perusahaan 




bagaikan mata pisau yang bersisi dua leverage keuangan juga akan menimbulkan 
resiko bagi perusahaan. Perusahaan yang memiliki  tingkat leverage keuangan 
yang tinggi dapat berakibat adanya kesulitan keuangan (financial distress) untuk 
dapat menyelesaikan kewajiban hutangnya. Dengan kata lain leverage keuangan 
meiliki dampak baik dan buruk bagi perusahaan,dapat menyebabkan perusahaan 
menjadi berkembang lebih baik (kinerja baik), akan tetapi juga dapat 
mengakibatkan kemunduran bagi perusahaan (kinerja buruk) bahkan dapat 
berakibat pada kondisi kepailitan atau bangkrut. 
Berdasarkan latar belakang masalah yang disajikan di atas, maka penulis 
tertarik untuk mencoba melakukan penelitian pada sejumlah perusahaan penyedia 
jasa telekomunikasi di Indonesia dengan judul “Pengaruh Leverage Keuangan  
terhadap Profitabilitas pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar pada 
Bursa Efek Indonesia”. 
1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan dari uraian latar belakang yang telah di kemukakan diatas, maka 
rumusan masalah dalam penelitian ini adalah “Apakah Leverage Keuangan 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan telekomunikasi yang terdaftar 
pada Bursa Efek Indonesia?”. 
1.3 Tujuan Penelitian 
Tujuan yang diharapkan dari penelitian ini adalah: 
1.3.1 Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh hutang Leverage keuangan 
terhadap profitabilitas perusahaan telekomunikasi yang terdaftar pada 




1.3.2 Untuk membantu dan sekaligus sebagai dasar dalam pengambilan 
keputusan tentang kebijakan perusahaan dalam menetapkan struktur 
modalnya secara efektif dan efisien sehingga memperoleh hasil yang 
maksimal. 
1.4 Manfaat Penelitian 
Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah:  
1.4.1 Dapat membantu investor, calon investor, ataupun kreditur dalam 
melakukan pertimbangan untuk mengambil keputusan  rasional yang 
berkaitan dengan leverage keuangan dan implikasinya terhadap kinerja 
keuangan perusahaan telekomunikasi yang menjadi obyek dalam 
penelitian ini. 
1.4.2 Bagi pihak manajemen, penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan 
pertimbangan dalam pengambilan keputusan yang berkaitan dengan 
leverage keuangan dalam upaya memaksimalkan profitabilitas 
perusahaan. 
1.4.3 Sebagai bahan pembelajaran bagi penulis untuk lebih menambah 
wawasan keilmuan khususnya yang berkaitan dengan manajemen 
keuangan tentang leverage, struktur modal, kinerja keuangan, serta 
profitabilitas. Penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi bahan 














2.1 Landasan Teori 
2.1.1 Pembelanjaan 
Istilah “ pembelanjaan”, “permodalan”, “financial”, dalam beberapa literatur 
sering pula digunakan untuk merujuk pada “financial management” atau 
“managerial finance” yang dikenal pada literatur asing, kemudian untuk 
mempermudah maka kedua istilah dalam literatur asing tersebut sering 
diterjemahkan dalam istilah “manajemen keuangan perusahaan”. 
Istilah manajemen keuangan merupakan seluruh aktivitas perusahaan dalam 
rangka memperoleh dana, menggunakan dana dan mengelola aset, dimana semua 
itu bertujuan untuk memaksimalkan atau meningkatkan keuntungan dan nilai 
perusahaan. Untuk itu, diperlukan suatu perencanaan dan strategi yang matang 
dalam hal memperoleh dan mengelola dana pada perusahaan. 
Lebih lanjut untuk memperoleh pemahaman mengenai pembelanjaan 
perusahaan dan fungsinya, berikut ini beberapa kutipan mengenai sejumlah 
pengertian tentang manajemen keuangan atau pembelanjaan. 
Pengetian pembelanjaan atau finance menurut Peterson (1994:4) adalah 
sebagai berikut :  
“Finance is the application of economics principles and concepts to 





Dari definisi diatas, manajemen keuangan diartikan sebagai suatu aplikasi 
dari prinsip ekonomi dan konsep dalam pengambilan keputusan bisnis dan juga 
dalam mengatasi masalah yang berkaitan dengan keuangan. 
Selanjutnya Riyanto (2001:4) mengemukakan pengertian pengertian 
manajemen keuangan adalah : 
“Keseluruhan aktivitas perusahaan yang bersangkutan denganusaha untuk 
mendapatkan dana dan menggunakan atau mengalokasikan dana tersebut”. 
 
Pengertian tersebut merupakan pengertian manajemen keuangan (financial 
management) dalam artian yang luas. Sedangkan pengertian dalam arti yang 
sempit menurut Riyanto (2001:4) yaitu: 
“Aktivitas yang hanya bersangkutan dengan usaha mendapatkan dana saja”. 
Dari beberapa pendapat yang dikemukakan oleh beberapa ahli tersebut 
mengenai pembelanjaan, maka dapat disimpulkan bahwa pembelanjaan 
perusahaan adalah semua kegiatan untuk memperoleh dana serta mengelola dana 
tersebut sehingga mendatangkan keuntungan baik kepada para pemegang saham 
maupun pemilik modal dan menjamin kelangsungan perusahaan. 
2.1.1.1 Fungsi Pembelanjaan 
Pada dasarnya fungsi manajemen keuangan seperti yang dikemukakan oleh 






1. Fungsi penggunaan dana atau pengalokasian dana (use/ allocation of 
funds). 
2. Fungsi pemenuhan dana atau fungsi pendanaan ( financing;obtaining of 
funds) 
Fungsi penggunaan dana harus dilakukan secara efisien, ini berarti bahwa 
setiap rupiah dari dana yang ditanamkan dalam aktiva harus dapat digunakan 
seefisien mungkin untuk dapat menghasilkan tingkat keuntungan yang maksimal. 
Agar tujuan perusahaan tercapai, maka perlu diambil berbagai keputusan 
keuangan (financial decision) yang relevan dan mempunyai pengaruh bagi 
perusahaan. Keputusan – keputusan keuangan itu menyangkut : 
1. Keputusan Investasi. 
Investasi adalah suatu tindakan melepaskan dana saat sekarang 
dengan mengharapkan dapat menghasilkan arus dana masa yang akan 
datang yang jumlahnya lebih besar dari jumlah dana yang dilepaskan 
pada saat investasi awal (initial investment). Keputusan untuk memilih 
alternatif proyek yang menguntungkan diatur melalui keputusan 
investasi. Pengetian keputusan investasi menyangkut penggunaan dana 
untuk pembelian berbagai aktiva nyata ataukah untuk membeli aktiva 
keunagan. Nantinya akan ditentukan bagaimana sebaiknya struktur 
aktiva. Jadi, keputusan investasi menyangkut berapa alokasi dana bagi 






2. Keputusan Pendanaan 
Istilah pendanaan  (financing) berhubungan dengan memperoleh 
dana (raising of fund) bagi pelaksana investasi yang telah dipilih pada 
keputusan investasi. Source of funds dapat berasal dari luar perusahaan. 
Seluruh dana yang digunakan akan membentuk kelompok-kelompok 
modal berupa kelompok modal pinjaman (debt capital) dan kelompok 
modal sendiri ( equity capital). Karena keputusan pendanaan biasanya 
akan menentukan struktur modal, yakni perimbangan antara hutang 
jangaka panjang dengan modal sendiri, maka keputusan pendanaan 
sering juga disebut dengan keputusan struktur modal (capital structure 
decision). 
3. Keputusan Dividen 
Dividen adalah bagian dari laba bersih atau laba setelah pajak 
(earning after tax) yang dibagikan kepada para pemegang saham. 
Dengan denikian keputusan dividen menyangkut beberapa perimbagan 
antara laba ditahan dengan dividen. Keputusan ini perlu di tetapkan 
seoptimal mungkin karena perilaku pemegang saham ada yang 
menyukai dividen, tapi ada juga yang mengahrapkan pertumbuhan yang 
berasal penginvestasian kembali laba ditahan di dalam perusahan. 
Semua keputusan keuangan tersebut diatas, harus diambil dengan tetap 
berpedoman pada tujuan untuk memaksimumkan nilai perusahaan. Dengan 




harus dicapai oleh manajemen perusahaan, khususnya manajemen keuangan. 
Kemakmuran dan kesejahteraan pemegang saham ditunjukkan melalui harga 
saham perusahaan. Tinggi rendahnya harga saham ini juga merupakan refleksi 
dari ketiga keputusan tersebut diatas. Tujuan memaksimumkan nilai perusahaan 
tidak identik dengan memaksimumkan pendapatan per lembar saham (Earning 
Per Share). Hal ini, disebebkan karena dalam memaksimumkan laba perlembar 
saham kita mengabaikan nilai waktu uang dan resiko. 
2.1.1.2 Jenis dan Sumber Pembelanjaan 
Salah satu kendala yang sering dijumpai perusahaan adalah bagaimana 
pemenuhan sumber – sumber pembelanjaan perusahaan yang akan diinvestasikan, 
baik dalam investasi jangaka pendek maupun investasi jangaka panjang. 
Sumber pembelanjaan yang dimaksudkan adalah merupakan alternatif 
perolehan dana bagi perusahaan. Dengan demikinan, semakin banyak alternatif 
sumber pembelanjaan maka semakin besar peluang perusahaan dalam upaya 
pencapaian tujuan yang diinginkan. 
Menurut Riyanto (2001:7) pembelanjaan dilihat dari sumbernya dibagi 
menjadi dua yaitu: 
1. Pembelanjaan dari luar perusahaan (External Financing) adalah bentuk 
pembelanjaan dimana usaha pemenuhan kebutuhan modal diambil dari 
sumber – sumber modal yang berada di luar perusahaan. Pembelanjaan 
ini dapat dijalankan dengan memenuhi kebutuhan modal yang berasal 
dari pemilik atau calon pemilik, peserta, pengambil bagian (modal 




sendiri di dalam perusahaan tersebut. Bentuk pembelanjaan ini di dalam 
literatur manajemen keuangan dinamakan “pembelanjaan sendiri”         
( Equity financing). 
2. Pembelanjaan dari dalam perusahaan (Internal Financing) adalah 
bentuk pembelanjaan di mana pemenuhan kebutuhan kebutuhan modal 
tidak diambil dari luar perusahaan, melainkan diambil dari dana yang 
dibentuk atau dihasilkan sendiri di dalam perusahaan, ini berarti suatu 
pembelanjaan dengan “kekuatan sendiri”. Pembelanjaan dari dalam 
perusahaan dapat dijalankan dengan menggunakan laba cadangan, laba 
tidak dibagi, juga dengan menggunakan penyusutan aktiva tetap yang 
sementara belum digunakan untuk mengganti aktiva tetap yang lama. 
Bentuk pembelanjaan ini dinamanakan juga “Pembelanjaan Intensif”.  
Adapun pinjaman dibuat berdasarkan kontrak, dengan kewajiban untuk 
akhirnya mengembalikan jumlah itu, biasanya disertai bunga. Modal sendiri 
adalah modal yang terikat, biasanya tanpa batas waktu, dan menanggung segala 
resiko permodalan. Modal preferensi mengandung unsur kedua – duanya, 
walaupun pada dasarnya merupakan modal terikat juga. 
Dari uraian yang di kemukakakn tersebut dapat disimpulkan bahwa sumber 
– sumber pembelanjaan pada dasarnya dapat dikelompokkan menjadi sumber 
eksternal yang berasal dari luar perusahaan seperti pinjaman, dan sumber yang 
berasal dari dalam perusahaan seperti equity, ataupun gabungan antara kedua 




Beragamnya sumber – sumber pembelanjaan membuat pihak manajemen 
harus memperhitungkan berbagai pertimbangan – pertimbangan sebelum 
































































































2.1.1.3 Pemilihan Sumber Pembelanjaan 
Pemilihan mengenai sumber – sumber pembelanjaan menurut ketiga aspek 
keuangan tersebut mutlak dilakukan mengingat tidak ada satupun perusahaan 
yang memilih sumber – sumber modalnya hanya dengan memperhatikan salah 
satu aspek saja. 
Berdasarkan pertimbangan likuiditas, maka perusahaan cenderung untuk 
memilih modal sendiri dari pada modal pinjaman, karena modal sendiri waktu 
pengembalian modal tersebut tidak terbatas. Jika perusahaan menggunakan modal 
pinjaman maka ia akan memilih pinjaman dalam jangka panjang, karena ini 
berarti makin panjang kesempatan untuk memperoleh aliran kas masuk yang 
berarti pula semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayar kembali 
pinajamnnya. 
Dari aspek solvabilitas pun perusahaan lebih memilih pembelanjaan dengan 
menggunakan nodal sendiri. Setiap tambahan modal asing atau pinjaman akan 
selalu menurunkan tingkat solvabilitasnya, dan setiap penambahan modal sendiri 
akan selalu menaikkan tingkat solvabilitas yang berarti makin besarnya jaminan 
bagi kreditur. 
Sedangkan dari aspek rentabilitas, maka perusahaan tidaklah terlalu 
mempersoalkan apakah yang ditarik itu modal sendiri ataukah modal pinjaman, 
yang penting mana di antara kedua modal tersebut memberikan rentabilitas yang 




Dalam menerapkan beberapa alternatif sumber modal yang tepat dan baik 
itu dalam jumlah, jangka waktu penggunaan, dan biaya penggunaan modal, maka 
perlu diperhatikan beberapa hal yaitu: 
a) Bahwa modal yang ditarik tidak menggangu likuiditas perusahaan. 
b) Menetapkan jangka waktu sumber – sumber modal lebih panjang dari 
waktu penggunaan modal tersebut. 
c) Membandingkan beberapa sumber modal sampai memperoleh biaya 
modal yang terendah. 
Keputusan mengenai pemilihan sumber – sumber modal yang digunakan 
akan terlihat pada struktur modal perusahaan yang bersangkutan. Pada umumnya 
msalah struktur modal ini timbul apabila perusahaan membutuhkan modal baru 
untuk perkembangan perusahaan. 
2.2 Struktur Modal 
Salah satu persoalan yang cukup penting di dalam financial management 
adalah perosalan struktur modal, sebab struktur modal menentukan keberhasilan 
manajemen dalam mengambil keputusan – keputusan finansial lainnya. Manajer 
keuangan dalam hal ini harus secara hati – hati memantau efek dari struktur modal 
terhadap profitabilitas perusahaan. Dimana keuntungan yang diperoleh haruslah 
lebih besar dari biaya modal (cost of capital ) sebagai dari penggunaan modal 
tersebut. 
Menurut Riyanto ( 2001 : 22 ) dalam bukunya Dasar – Dasar Pembelanjaan 




“Struktur modal adalah pembelanjaan permanen dimana mencerminkan 
perimbangan antara utang jangka panjang dengan modal sendiri”.  
Senada dengan pernyataan tersebut Pamela Peterson (2000:583), 
memberikan defenisi sebagai berikut : 
“Capital structure is the combination of debt and equity 
used to finance a firm’s projects. The capital structure of a firm is some mix 
of debt, internally generated equity, and new equity”. 
 
Bauran hutang dan ekuitas untuk pendanaan perusahaan merupakan bahasan 
utama dari keputusan struktur modal (capital structure decision). Bauran modal 
yang efisien dapat menekan biaya modal (cost of capital), yang dapat 
meningkatkan kembalian ekonomi neto dan meningkatkan nilai perusahaan. 
Gambar 2.2 
Ilustrasi perbandingan neraca perusahaan  








Tujuan inti dari manajemen struktur modal atau capital structure 
management adalah usaha menggabungkan sumber - sumber dana yang 
digunakan perusahaan untuk membiayai aktivitas perusahaan. Dengan kata lain, 


















meminimumkan biaya modal dan dapat memaksimalkan keuntungan nantinya. 
Struktur modal yang demikian, dapat kita sebut sebagai struktur modal yang 
optimal. 
2.1.2.1 Teori - Teori Struktur Modal 
Hingga kini belum ada rumus matematik yang tepat untuk menentukan 
jumlah optimal dari hutang dan ekuitas dalam struktur modal (Seitz,1984: 301). 
Pedoman umum hanyalah: mencari hutang sebanyak mungkin tanpa 
meningkatkan risiko atau menurunkan fleksibilitas perusahaan. 
A. Teori Pendekatan Tradisional 
Pendekatan Tradisional berpendapat akan adanya struktur modal yang 
optimal. Artinya Struktur Modal mempunyai pengaruh terhadap nilai 
perusahaan, dimana struktur modal dapat berubah-ubah agar bisa diperoleh 
nilai perusahaan yang optimal. 
B. Teori Pendekatan Modigliani dan Miller 
Dalam teori ini berpendapat bahwa Struktur Modal tidak mempengaruhi 
Perusahaan. Dalam hal ini telah dimasukkan faktor pajak. Sehingga nilai 
Perusahaan dengan hutang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai 
perusahan tanpa hutang, kenaikan tersebut dikarenakan adanya 
penghematan pajak. 
C. Teori Trade-Off dalam Struktur Modal 
Dalam kenyataan, ada hal-hal yang membuat perusahaan tidak bisa 




adalah dengan semakin tingginya hutang, akan semakin tinggi 
kemungkinan kebangkrutan. Biaya kebangkrutan tersebut bisa cukup 
signifikan. Biaya tersebut terdiri dari 2 (dua) hal, yaitu : 
a. Biaya Langsung 
Yaitu, biaya yang dikeluarkan untuk membayar biaya administrasi, 
atau biaya lainnya yang sejenis. 
b. Biaya Tidak Langsung 
Yaitu, biaya yang terjadi karena dalam kondisi kebangkrutan, 
perusahaan lain atau pihak lain tidak mau berhubungan dengan 
perusahaan secara normal. Misalnya Suplier tidak akan mau 
memasok barang karena mengkwatirkan kemungkinan tidak akan 
membayar. 
Biaya lain dari peningkatan hutang adalah meningkatnya biaya keagenan 
antara pemegang hutang dengan pemegang saham akan meningkat, karena potensi 
kerugian yang dialami oleh pemegang hutang akan meningkatkan pengawasan 
terhadap perusahaan. Pengawasan bisa dilakukan dalam bentuk biaya biaya 
monitoring (persyaratan yang lebih ketat) dan bisa dalam bentuk kenaikan tingkat 
bunga. 
D. Teori Pecking Order 
Teori Trade-Off mempunyai implikasi bahwa manajer akan berfikir dalam 




penentuan Struktur Modal. Dalam kenyataan empiris nampaknya jarang manajer 
keuangan yang berfikir demikian. 
Secara spesifik, perusahaan mempunyai urutan-urutan prefensi dalam 
penggunaan dana. Skenario urutan dalam Teori Pecking Order adalah sebagai 
berikut : 
a. Perusahaan memilih pandangan internal. Dana internal tersebut 
diperoleh dari laba (keuntungan) yang dihasilkan dari kegiatan 
perusahaan. 
b. Perusahaan menghitung target rasio pembayaran didasarkan pada 
perkiraan kesempatan investasi. 
c. Karena kebijakan deviden yang konstan, digabung dengan fluktuasi 
keuntungan dan kesempatan investasi yang tidak bisa diprediksi, akan 
menyebabkan aliran kas yang diterima oleh perusahaan akan lebih 
besar dibandingkan dengan pengeluaran investasi pada saat saat 
tertentu dan akan lebih kecil pada saat yang lain. 
d. Jika pandangan eksternal diperlukan, perusahaan akan mengeluarkan 
surat berharga yang paling aman terlebih dulu. Perusahaan akan 
memulai dengan hutang, kemudian dengan surat berharga campuran 
seperti obligasi konvertibel, dan kemudian barangkali saham sebagai 
pilihan terakhir. 
Teori Pecking Order ini bisa menjelaskan mengapa perusahaan yang 
mempunyai tingkat keuntungan yang lebih tinggi justru mempunyai tingkat 




E. Teori Berdasarkan Perilaku Manajemen. 
 Teori ini mengatakan bahwa dalam pihak pihak yang berkaitan dengan 
perusahaan tidak mempunyai informasi yang sama mengenai prospek dan resiko 
perusahaan. Pihak tertentu mempunyai informasi yang lebih dari pihak lainnya. 
Teori ini terdiri dari : 
a. Teori Myers dan Majluf 
Menurut Teori ini ada asimetri informasi antara manajer dengan pihak 
luar. Manajer mempunyai informasi yang lebih lengkap mengenai kondisi 
perusahaan dibandingan pihak luar. 
b. Signaling 
Mengembangkan model dimana struktur modal (penggunaan hutang) 
merupakan signal yang disampaikan oleh manajer ke pasar. Jika manajer 
mempunyai keyakinan bahwa prospek perusahaan baik, dan karenanya ingin 
agar saham tersebut meningkat, ia ingin megkomunikasikan hal tersebut 
kepada investor. Manajer bisa menggunakan hutang lebih banyak sebagai 
signal yang lebih credible. Karena perusahaan yang meningkatkan hutang 
bisa dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan prospek perusahaan di 
masa mendatang. Investor diharapkan akan menangkap signal tersebut, signal 
bahwa perusahaan mempunyai prospek yang baik. 
2.1.2.2 Faktor – Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal 
Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi Struktur Modal antara lain : 




Pada waktu perusahaan merencakan pemenuhan kebutuhan modal dapat 
dipengaruhi oleh tingkat bunga yang berlaku pada waktu itu. Tingkat bunga 
akan mempengaruni tingkat modal jenis apa yanga akan digunakan. 
2. Profitabiltas 
Teori Pecking Order mengatakan bahwa perusahaan cenderung lebih 
menyukai  internal funding. Perusahaan dengan profitalitas yang tinggi tentu 
memiliki dana internal yang lebih banyak dibandingkan dengan perusahaan 
yang memiliki profitabilitas rendah. 
Tingkat pengembalian yang tinggi memungkinkan untuk membiayai 
sebagian besar kebutuhan pendanaan dengan dana yang dihasilkan secara 
internal. Hal ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap 
struktur modal perusahaan. Semakin tinggi keuntungan yang diperoleh berarti 
semakin rendah utang. 
3. Susunan dari Aktiva 
Kebanyakan perusahaan yang sebagian besar modalnya tertanam dalam 
aktiva tetap, akan mengutamakan pemenuhan modalnya dari modal yang 
permanent yaitu modal sendiri, sedangkan hutang bersifat pelengkap. 
Perusahaan yang semakin besar aktivanya terdiri dari aktiva lancar akan 
cenderung mengutamakan pemenuhan  kebutuhan dana dengan  utang. Hal ini 
menunjukkan adanya pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal suatu 
perusahaan. 




Tingkat resiko dari setiap aktiva dalam suatu perusahaan adalah tidak 
sama. Makin panjang jangka waktu penggunaan suatu aktiva di dalam 
perusahaan., makin besar pula tingkat resikonya. Dalam hal ini dikenal 
dengan adanya prinsip aspek resiko dalam pembelanjaan perusahaan, yang 
menyatakan bahwa apabila apabila ada aktiva yang peka akan resiko, maka 
perusahaan harus lebih banyak membelanjai dengan modal sendiri, modal 
yang  tahan  resiko, dan sedapat mungkin mengurangi pembelanjaan modal 
dengan modal pinjaman atau  modal yang sarat akan resiko. Dengan ringkas 
dapat dikatakan bahwa makin lama model pinjaman harus diikatkan, maka 
akan semakin tinggi resikonya. 
5. Besarnya jumlah modal yang dibutuhkan. 
Besarnya jumlah modal yang dibutuhkan juga akan mempengaruhi 
terhadap jenis modal yang akan dipakai. Apabila jumlah modal yang 
dibutuhkan sangat besar, maka dirasakan perlu bagi perusahaan untuk 
mengeluarkan beberapa golongan sekuritas secara bersama- sama, sedangkan 
bagi perusahaan yang membutuhkan modal tidak terlalu besar mengeluarkan 
satu golongan sekuritas saja. 
6. Keadaan pasar modal  
Keadaan pasar modal sering mengalami perubahan disebabkan karena 
adanya gelombang konjungtur. Pada umumnya apabila gelombang tinggi para 
investor akan lebih tertarik untuk menanamkan modalnya dengan saham. 




mengeluarkan atau menjual sekuritas haruslah menyesuaikan dengan keadaan 
pasar modal. 
7. Sifat manajemen 
Sifat manajemen akan mempengaruhi secara langsung dalam pengambilan 
keputusan mengenai cara pemenuhan kebutuhan dana. Seorang manajer yang 
bersifat optimis yang berani untuk menangani resiko yang besar, akan lebih 
berani untuk membiayai pertumbuhan penjualannya dengan dana yang bersal 
dari hutang meskipun metode pembelanjaan dengan utang ini memberikan 
beban bunga yang tetap. Sebaliknya seorang manajer yang bersifat pesimis, 
yang serba takut menanggung resiko akan lebih suka melakukan pendanaan 
dengan dana yang berasal dari sumber intern atau dengan modal saham yang 
tidak mempunyai beban keuangan yang tetap. 
8. Ukuran Perusahaan (Firm Size) 
Suatu perusahaan yang besar dimana sahamnya tersebar sangat luas setiap 
perluasan modal saham hanya akan mempunyai pengaruh yang kecil terhadap 
hilangnya kontrol dari pihak dominan terhadap perusahaan bersangkutan. 
Sebaliknya perusahaan yang kecil dimana sahannya hanya tersebar di 
lingkungan kecil, penambahan jumlah saham akan mempunyai pengaruh 
yang besar terhadap kemungkinan hilangnya kontrol pihak dominan terhadap 
perusahaan yang bersangkutan. Dengan demikian maka pada  perusahaan 
besar dengan sahamnya tersebar sangat luas akan berani mengeluarkan saham 
baru dalam memenuhi kebutuhannya untuk membiayai pertumbuhan 




2.2 Leverage  
Dalam kegiatan bisnis, perusahaan sering dihadapkan dengan pengeluaran 
biaya yang bersifat tetap, yang tentu saja mengandung resiko. Berkaitan dengan 
itu pihak manajemen harus tahu mengenai leverage. Dimana Leverage 
mengandung biaya tetap dalam usaha yang menghasilkan keuntungan. 
Ada hubungan yang sangat erat antara leverage dengan struktur modal dan 
pembelanjaan. Dengan hadirnya leverage di dalam struktur modal sebuah 
perusahaan menendakan perusahaan tersebut menghimpun pendanaan dari luar 
perusahaan dengan harapan untuk meningkatkan laba dari peusahaan kedepannya. 
Leverage itu sendiri menyangkut suatu kondisi yang baik dimana biaya 
stabil dan mengarah kepada sederetan besar tingkat keuntungan. Keputusan – 
keputusan tentang penggunaan leverage seharusnya menyeimbangkan hasil 
pengembalian yang lebih tinggi yang diharapkan dengan bertambahnya resiko dan 
konsekuensi yang dihadapi perusahaan jika mereka tidak dapat memenuhi 
pembayaran bunga atau kewajiban yang sudah jatuh tempo. 
Untuk lebih jelasnya, berikut pengertian leverage yang dikemukakan oleh 
Van Horne dan Wachowitcz (1995 :434) sebagai berikut: 
 
 
“Leverage refers to the use of fixed costs in an attempt to increase or 
lever up profitability”. 
 
Sedangkan menurut Riyanto ( 2001: 375) adalah sebagai berikut: 
 
“Leverage dapat didefenisikan sebagai penggunaan aktiva atau dana, 
dimana untuk penggunaan tersebut perusahaan harus menutup biaya tetap 
atau membayar beban tetap”. 
 
Dari kedua pengertian tersebut dapat disimpulkan bahwa leverage adalah 




asset atau dana tersebut perusahaan harus mengeluarkan biaya tetap. Penggunaan 
asset pada akhirnya dimaksudkan untuk meningkatkan  keuntungan potensial bagi 
pemegang saham. 
2.1.3.1 Pembagian Leverage 
Didalam manajemen keuangan umumnya dikenal dua macam leverage, 
yaitu leverage operasi ( operating leverage) dan leverage keuangan (financial 
leverage). Penggunaan kedua leverage ini dengan tujuan agar keuntungan yang 
diperoleh lebih besar dari pada biaya asset dan sumber dananya. Dengan 
demikian, penggunaan leverage akan meningkatkan keuntungan bagi pemegang 
saham. Sebaliknya leverage juga dapat meningkatkan resiko kerugian. Jika 
perusahaan mendapat keuntungan yang lebih rendah dibandingkan dengan biaya 
tetapnya maka penggunaan leverage akan menurunkan keuntungan pemegang 
saham. 
1. Leverage Operasi (Operating leverage)  
Timothy dan Joseph (2000:30) memberikan pengertian tentang leverage 
operasi sebagai berikut: 
 
 
“operating leverage refers to phenomenon where by a small change in 
sales triggers a relatively large change in operating income or earning 
before interest and tax”. 
 
Dapat disimpulkan leverage operasi sebagai penggunaan aktiva dengan 
biaya tetap dengan harapan bahwa revenue atau penerimaan yang dihasilkan oleh 
pengguna aktiva itu akan cukup untuk menutup biaya tetap dan biaya variabel 




perusahaan. Biaya tetap tersebut misalnya, beban penyusutan gedung dan 
peralatan kantor, biaya asuransi dan biaya lain yang muncul dari penggunaan 
fasilitas manajemen. 
Biaya operasi tetap, dikeluarkan agar volume penjualan dapat menghasilkan 
penerimaan yang lebih besar dari pada seluruh biaya operasi yang tetap dan 
variabel. 
2. Leverage Keuangan (Financial Leverage) 
Yaitu penggunaan sumber dana yang memiliki beban tetap dengan harapan 
akan memberikan tambahan keuntungan yang lebih besar sehingga akan 
meningkatkan keuntungan bagi pemegang saham atau memperbesar pendapatan 
per lembar saham, dengan menunjukan perubahan laba per lembar saham 
(Earning Per Share = EPS). Sebagai akibat perubahan laba sebelum bunga dan 
pajak (Earning Before Interest and Taxes = EBIT). Namun disisi lain perusahaan 
harus mempertimbangakan adanya peningkatan resiko dari penggunaan hutang 
tersebut. Hal ini karena adanya beban tetap berupa beban bunga yang akan 
menyertai pokok pinjaman. Untuk lebih jelasnya dikemukakan beberapa pendapat 
mengenai leverage keuangan sebagai berikut : 
Menurut Sartono (2001:263) menyatakan bahwa : 
 “Financial Leverage adalah penggunaan sumber dana yang 
memiliki beban tetap dengan harapan bahwa akan memberikan tambahan 
keuntungan yang lebih besar daripada beban tetapnya sehingga akan 
meningkat keuntungan yang tersedia bagi pemegang saham.” 




 “Financial leverage is the additional volatility of net income 
caused by the presence of fixed cost funds ( such fixed rate debt )in the 
firm capital structure”. 
Menurut Riyanto (1995:375) menyatakan bahwa : 
 “Financial leverage yaitu penggunaan dana dengan beban tetap itu 
adalah dengan harapan untuk memperbesar pendapatan perlembar saham”. 
 
Dari beberapa defenisi tersebut dapat disimpulkan bahwa leverage 
keuangan adalah penggunaan dana berupa hutang jangak panjang dalam struktur 
modal perusahaan dimana disertai dengan kewajiban membayar beban tetap 
berupa bunga pinjaman dengan harapan dapat meningkatkan profitabilitas 
perusahaan. 
2.1.4 Profitabilitas 
Tujuan utama dari perusahaan adalah untuk memperoleh laba untuk 
menjamin kelangsungan hidup perusahaan. Keberhasilan suatu perusahaan bukan 
hanya dilihat dari besarnya laba yang diperoleh atau dihasilkan oleh perusahaan, 
tetapi hal ini haru dihubungkan dengan jumlah modal yang digunakan untuk 
memperoleh laba yang dimaksud. 
Bagi perusahaan pada umumnya masalah profitabilitas adalah lebih penting 
dari persoalan laba, karena laba yang besar saja belumlah merupakan ukuran 
bahwa perusahaan itu telah dapat bekerja dengan efisien. Efisiensi baru dapat 
diketahui dengan membandingkan laba tersebut, atau dengan kata lain 




Dengan demikian maka yang harus diperhatikan oleh perusahaan adalah 
tidak hanya bagaimana usaha untuk memprbesar laba, tetapi yang lebih penting 
adalah usaha untuk meningkatkan profitabilitasnya. Berhubung dengan itu maka 
bagi perusahaan pada umumnya usahanya lebih diarahkan untuk mendapatkan 
titik profitabilitas maksimal dari pada laba maksimal. Oleh karena itu semakin 
tinggi profitabilitas perusahaan maka mencerminkan bahwa semakin tinggi 
tingkat efesiensi perusahaan. 
Untuk lebih jelasnya tentang profitabilitas maka Riyanto (2001 : 35) 
memberikan pengertian sebagai berikut : 
“ profitabilitas perusahaan menunjukkan perbandingan antara laba 
dengan aktiva atau modal yang menghasilkan laba tersebut. Dengan kata 
lain profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan 
laba untuk periode tertentu”. 
Sedangkan Harahap (1998 : 304) dalam bukunya Analisis Kritis Atas 
Laporan Keuangan memberikan pengertian sebagai berikut : 
“Profitabilitas atau disebut juga rentabilitas adalah kemempuan 
perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan, dan sumber yang 
ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang 
dan sebagainya”. 
 
Dari kedua defenisi tersebut maka dapat disimpulkan bahwa profitabilittas 
adalah prestasi yang dicapai perusahaan pada periode tertentu yang diperoleh 
dengan menggunakan semua kemampuan baik itu modal perusahaan atau aktiva. 
Cara untuk menilai profitabilitas suatu perusahaan bermacam – macam 




satu dengan yang lainnya. Dengan adanya bermacam – macam cara penilaian 
profitabilitas suatu perusahaan, maka tidak mengehrankan jika ada beberapa 
perusahaan yang berbeda – beda dalam cara menghitung profitabilitasnya. Yang 
penting adalah profitabilitas yanga mana yanga akan digunakan sebagai alat 
pengukur efesiensi penggunaan modal dalam perusahaan yang bersangkutan. 
2.1.4.1 Jenis Profitabilitas 
Dari pembahasan tadi tentang pengertian profitabilitas, maka  ada dua jenis 
profitabilitas yang akan dibahas satu persatu sebagai berikut : 
1. ROE ( Return on Equity ) 
Return on Equity merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan dengan modal sendiri yang dimiliki, sehingga ROE ini ada yang 
menyebut sebagai rentabilitas modal sendiri (Sutrisno 2000:267). Return on Equity 
merupakan alat analisis keuangan untuk mengukur profitabilitas. Rasio ini 
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan berdasarkan modal 
tertentu. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dari sudut pandang pemegang 
saham (Halim dan Hanafi, 1996:85). Salah satu alasan utama perusahaan 
beroperasi adalah menghasilkan laba yang bermanfaat bagi para pemegang saham, 
ukuran dari keberhasilan pencapaian alasan ini adalah angka ROE berhasil dicapai. 
Semakin besar ROE mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan yang tinggi bagi pemegang saham. 
    
          
      






2. ROA (Return on Assets ) 
Return on Assets juga sering disebut sebagai rentabilitas ekonomis 
merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan 
semua aktiva yang dimiliki oleh perusahaan (Sutrisno, 2000:266). ROA sering 
disebut sebagai rentabilitas ekonomi memberikan informasi seberapa efisien suatu 
perusahaan dalam melakukan kegiatan usahanya. Rasio ini menunjukan 
kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk 
menghasilkan keuntungan bagi semua investor (Riyanto, 2001). Rasio ini 
mengukur tingkat pengembalian investasi yang telah dilakukan perusahaan dengan 
menggunakan seluruh aktiva yang dimilikinya. Semakin tinggi ROA semakin 
tinggi kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. Semakin tinggi 
keuntungan yang dihasilkan perusahaan akan menjadikan investor tertarik akan 
nilai saham (Arifin 2002;65). 
 
    
          
      
       
 
 
2.2 Penelitian Terdahulu 
Sebagai acuan dari penilitian ini dikemukakan pula penelitian-penelitian 
sebelumnya, yaitu : 
 Faqih Nabhan ( 2001 ) melakukan penelitian terhadap pengaruh leverage 
keuangan terhadap retur saham, pertumbuhan penjualan dan laba operasi 
perusahaan go public yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Adapun jumlah sampel 




penelitiannya Faqih Nabhan menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh yang berarti 
Leverage keuangan terhadap perubahan return harga saham, akan tetapi di 
variabel terikat yang lain yaitu pertumbuhan penjualan, leveragae keuangan 
berpengaruh positif signifikan. Sedangkan terhadap laba operasi kembali 
Leverage keuangan berpengaruh negatif signifikan. 
Nur Asida ( 2006 ) juga melakukan penelitian tentang Leverage keuangan 
terhadap laba atas modal sendiri ( ROE ) pada PT. Semen Tonasa . penelitian 
tersebut menggunakan data laporan keuangan PT. Semen Tonasa Kab. Pangkep 
periode 2000 – 2004. Dari penelitian ini menunjukkan bahwa Leverage keuangan 
dari perusahaan ternyata memilik pengaruh negatif terhadap laba atas modal 
sendiri dari PT. Semen Tonasa Kab. Pangkep. 
Jaidin Ali ( 2007 ) melakukan penelitian mengenai leverage keuangan 
juga, Ali Jaidin meliti mengenai analisis Leverage Keuangan pada PT. Sepatu 
BATA, dalam penelitian ini Ali Jaidin menggunakan data laporan keuangan PT. 
Sepatu BATA tahun 1999 – 2000. Selanjutnya, Ali Jaidin mengemukakan bahwa  
setiap 1% perubahan EBIT  akan mengakibatkan perubahan EPS sebesar 2,36% 
dengan arah yang sama. 
2.6 Kerangka Pikir 
Keputusan untuk berhutang yang dilakukan oleh perusahaan haruslah di 
pertimbangkan secara matang. Kehadiran hutang jangka panjang dalam struktur 
modal sebuah perusahaan merupakan keputusan yang mencoba melakukan 
efektifitas dan efesiensi yang dilakukan oleh pihak manajemen. Disamping dapat 




produksinya dengan adanya suntikan dana dari hutang tersebut, akan tetapi 
dengan adanya hutang akan menanggung resiko berupa beban bunga yang 
mengikuti hutang tersebut, dan ketidak mampuan perusahaan untuk menutupi 
biaya tetap berupa beban bunga itu akan berakibat pada kebangkrutan, sebaliknya 
bila lonjakan aktifitas yang dihasilkan dari suntikan dana itu dapat menjadi 
pendongkrak pendapatan dan dapat menutupi beban bunga tadi, maka dapat 













Berdasarkan masalah pokok yang telah dikemukakan sebelumnya, maka 
hipotesis pada penelitian ini adalah : 
 “ Diduga Leverage keuangan berpengaruh positif dan signifikan 













3.1 Objek Penelitian 
Objek penelitian ini terdiri dari dua variabel, yaitu variabel 
independen/bebas dan variabel dependen/terikat. Variabel independen/bebas 
dalam penelitian ini adalah Leverage Keuangan sebagai variabel (X). Adapun 
variabel dependen/terikat dalam penelitian ini adalah Profitabilitas (Y) 
Sehubungan dengan objek penelitian tersebut, maka yang dijadikan sebagai 
subjek penelitian adalah seluruh perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI.  
 
3.2 Jenis dan Sumber Data  
3.2.1 Jenis Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Data kuantitatif, yaitu data numerik yang dapat memberikan 
penafsiran yang kokoh atau dengan kata lain data ini berupa angka-
angka yang diperoleh dari laporan keuangan beberapa perusahaan 
telekomunikasi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 
2. Data kualitatif, yaitu data yang diperoleh dalam bentuk informasi, 









3.2.2 Sumber Data 
Keseluruhan  data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data 
sekunder, yaitu data yang diperoleh melalui dokumen-dokumen perusahaan dan 
laporan-laporan lainnya yang ada relevansinya dengan penelitian ini yang 
meliputi: Data laporan keuangan perusahaan terkait selama lima 
tahun terakhir sejak tahun 2006 sampai dengan 2010, buku-buku, literatur 
perusahaan, serta data lainnya yang berhubungan dengan objek penelitian. 
3.3  Populasi dan Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan telekomunikasi 
yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Setiap laporan keuangan tahunan yang 
telah di audit oleh auditor Independen pada tahun 2006-2010 selama 5 tahun 
buku, sehingga hasil penelitian ini dapat memberikan gambaran yang jelas tentang 
faktor yang mempengaruhi profitabilitas perusahaan.   
 Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling, 
dimana ditetapkan terlebih dahulu kriteria-kriteria untuk menentukan sampel. 
kriteria-kriteria tersebut adalah :  
1. Perusahaan telekomunikasi tersebut bergerak dalam usaha penyediaan 
layanan  operator jasa telekomunikasi. 
2. Perusahaan telekomunikasi tersebut memiliki unsur hutang jangka panjang 
dalam struktur modal pada neraca perusahaan tersebut dari tahun 2006 
sampai 2010. 
3. Perusahaan telekomunikasi tersebut tidak sedang merugi dalam kurun 




3.4 Metode Pengumpulan Data 
Adapun metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah : 
1. Penelitian Kepustakaan 
Penelitian kepustakaan yaitu teknik pengumpulan data yang diperoleh 
peneliti dari buku-buku dan literatur yang relevan dengan topik yang 
sedang diteliti serta kuliah yang diperoleh peneliti yang berhubungan 
dengan penelitian ini. 
2. Penelitian Lapangan 
Penelitian lapangan adalah teknik pengumpulan data yang diperoleh 
secara langsung dari perusahaan yang akan dijadikan objek penelitian 
khususnya untuk melihat kenyataan yang sebenarnya mengenai objek 
dari masalah yang diteliti. Data dari penelitian lapangan berupa laporan 
keuangan perusahaan yang nantinya akan digunakan untuk 
ditransformasikan sebagai variabel penelitian. 
3.5 Definisi Operasional Variabel 
Agar penelitian ini dapat dilaksanakan sesuai dengan yang diharapkan, 
maka perlu dipahami berbagai unsur-unsur yang menjadi dasar dari suatu 
penelitian ilmiah yang termuat dalam operasionalisasi variabel penelitian. Secara 














Rasio untuk mengukur 
komposisi hutang jangka 
panjang dibandingkan 
dengan jumlah aktiva 
perusahaan. 
 
           
            











(laba), data yang di 
gunakan adalah data 
tahun selanjutnya ( n+1 ) 
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3.6 Model atau Peralatan Analisis 
Data dan informasi yang diperoleh dari perusahaan yang berhubungan 
dengan penelitian ini dianalisis agar dapat memecahkan masalah dan 
membuktikan kebenaran hipotesis yang telah diajukan sebelumnya dengan 





1. Untuk mengukur rasio Leverage Keuangan digunakan rumus sebagai 
berikut : 
Leverage Keuangan  (DAR)  
            
            
              
2. Untuk menghitung Profitabilitas Return on Assets (ROA) digunakan 
rumus : 
    
          
            
        
Dan pada penelitian ini ROA yang dihitung adalah ROA pada tahun 
selanjutnya dari Leverage Keuangan tahun berjalan. 
3. Untuk menguji hipotesis yang diajukan, dilakukan pengujian secara 
kuantitatif guna menghitung apakah terdapat pengaruh dari tingkat 
leverage keuangan terhadap profitabilitas perusahaan. Pengujian hipotesis 
tersebut dilakukan dengan menggunakan perhitungan statistik sebagai alat 
hitung antara lain : 
 
1. Analisis Regresi 
 Merupakan suatu teknik yang digunakan untuk membangun suatu 
persamaan yang menghubungkan antara variabel tidak bebas (Y) 
dengan variabel bebas (X) dan sekaligus untuk menentukan nilai 
ramalan atau dugaannya. Persamaannya adalah : 
Y = a + bX 
Dengan rumusan : 
b = 
  (   )  (  ) (  )
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b = Koefisien regresi 
a = Koefisien intercept 
∑X = Jumlah Pengamatan Variabel X 
∑Y   = Jumlah Pengamatan Variabel Y 
∑XY  = Jumlah Hasil Perkalian Variabel X dan Y 
(∑X2) = Jumlah Kuadrat Dari Pengamatan Variabel X 
(∑X)2 = Jumlah Kuadrat Dari Jumlah Pengamatan Variabel X 
n  = Jumlah Pengamatan X dan Y 
 
 2. Analisis Korelasi (R) 
 Merupakan teknik yang digunakan untuk mengukur keeratan 
hubungan atau korelasi antara dua variabel, rumusnya adalah : 
 Rxy = 
  (   )  (  ) (  )
√(  (   )  (  )  ( (   )  (  ) ))
 
  Dimana : 
        R = Koefisien Korelasi 
  ∑X = Jumlah Pengamatan Variabel X  
  ∑Y = Jumlah Pengamatan Variabel Y 
  ∑XY = Jumlah Hasil Perkalian Variabel X dan Y 
  (∑X2) = Jumlah Kuadrat Dari Pengamatan Variabel X 
  (∑X)2 = Jumlah Kuadrat Dari Jumlah Pengamatan Variabel X 




  (∑Y)2 = Jumlah Kuadrat Dari Jumlah Pengamatan Variabel Y 
  n  = Jumlah Pengamatan X dan Y 
 Kemudian dari hasil perhitungan di atas digunakan tabel berikut 
untuk mengetahui tingkat korelasinya : 
Tabel 3.2 
Interpretasi Nilai R 
Interval Koefisien Tingkat Hubungan 
0,00 – 0,199 Sangat rendah 
0,20 – 0,399 Rendah 
0,40 – 0,599 Cukup Kuat 
0,60 – 0,799 Kuat 
0,80 – 1,000 Sangat kuat 
 
4. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel X (leverage 
keuangan) dan variabel Y (profitabilitas), maka dapat dihitung dengan 
menggunakan analisis koefisien deteminasi (R
2
). Semakin besar koefisien 
determinasi (Kd) menunjukkan semakin baik kemampuan variabel X 
menerangkan variabel Y. Rumusnya adalah : 
Kd = R
2
 x 100% 
Dimana : 
 Kd = Koefisien Determinasi 
 R
2     
= Jumlah Kuadrat dari Koefisien Korelasi  




Selama pengujian dilakukan, maka terlebih dahulu harus ditentukan taraf 
signifikan atau taraf nyata. Hal ini dilakukan untuk membuat suatu 
rencana pengujian agar dapat diketahui batas-batas untuk menentukan 
pilihan antara Ho dan Ha. Taraf nyata yang dipilih adalah α = 5% (0,05). 
Angka ini dipilih karena sudah sering digunakan dalam penelitian. 
6. Uji Signifikansi 
Uji signifikansi dilakukan untuk menguji apakah besar atau kuatnya 
hubungan antar variabel yang diuji sama dengan nol. Uji signifikansi 
dilakukan dengan taraf nyata α = 5% (0,05) dan derajat bebas (df = n-2). 
Rumusnya adalah : 
 t = 
 √   
√    
 
dimana :  t  = Nilai thitung 
 R  = Nilai koefisien korelasi 
 R
2
 = Jumlah kuadrat dari koefisien korelasi 
 n  = Jumlah data pengamatan 
 Adapun kriteria penerimaan dan penolakan hipotesis dilakukan 
dengan cara membandingkan hasil perhitungan uji-t (thitung) dengan ttabel 
dengan keputusan yang dapat diambil adalah : 
1. H0 ditolak, H1 diterima jika thitung  > dari ttabel 








GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 
Industri  telekomunikasi  merupakan  salah  satu  subsektor  dari  sektor 
infrastruktur  di  Bursa  Efek  Indonesia  (BEI).  Layanan  telekomunikasi  di  
Indonesia telah  diselenggarakan  oleh  perusahaan  milik  negara sejak  tahun 
1961. Seperti  negara berkembang  lainnya,  perluasan  dan  modernisasi  
infrastruktur  telekomunikasi memiliki  peranan  yang  penting  di  dalam  
perkembangan  ekonomi  nasional  secara umum.  Pertumbuhan  penduduk  yang  
terus  bertambah  mendorong  peningkatan kebutuhan  hidup  masyarakat,  
termasuk  kebutuhan  komunikasi.    Jumlah  penduduk Indonesia  yang  cukup  
besar  merupakan  pasar  potensial  bagi  perkembangan  industri telekomunikasi.  
Selain  itu,  industri  ini  merupakan  kebutuhan  yang  sangat  mendasar. Jumlah  
pelanggan  dan  volume  trafik  telekomunikasi  meningkat  secara  signifikan. 
Industri  telekomunikasi  pun  didukung  pula  oleh  para  vendor  telekomunikasi  
yang aktif  mengembangkan  usahanya.  Kondisi  yang  menguntungkan  dalam  
pasar telekomunikasi  telepon  selular  tersebut  membuat  industri  telekomunikasi  
menjadi sasaran investasi yang menarik bagi para investor. 
Pesatnya  industri  telekomunikasi  memiliki  dampak  yang  luar  biasa  bagi 
pertumbuhan  perekonomian  Indonesia  karena  industri  telekomunikasi  menjadi 
infrastruktur  penggerak  seluruh  sektor  mulai  dari  industri  telekomunikasi  itu  
sendiri hingga  mendorong  sektor-sektor  lain  seperti  sektor  perdagangan,  
manufaktur  serta sektor  usaha  kecil  menengah  sebagai  penggerak  ekonomi  




yang listing di  Bursa Efek  Indonesia,  yaitu  PT  Telekomunikasi  Indonesia  Tbk  
(TLKM),  PT  Indosat  Tbk (ISAT),  PT  XL  Axiata  Tbk  (EXCL),  PT  Bakrie  
Telecom  Tbk  (BTEL)  dan  PT Mobile-8  TelecomTbk  (FREN).  Berikut  
merupakan  gambaran  umum  perusahaan- perusahaan subsektor telekomunikasi : 
 
4.1.  PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk (TLKM) 
PT. Telekomunikasi  Indonesia  Tbk  adalah  perusahaan  informasi  dan 
komunikasi  serta penyedia jasa dan  jaringan telekomunikasi  secara  lengkap  di 
Indonesia.  Pada  awalnya  dikenal  sebagai  sebuah  badan  usaha  swasta  
penyedia layanan  pos  dan  telegraf  atau  dengan  nama  “JAWATAN”.  Pada  
tahun  1961  status jawatan diubah menjadi  Perusahaan Negara Pos dan 
Telekomunikasi (PN Postel), PN Postel dipecah  menjadi Perusahaan Negara Pos 
dan Giro (PN Pos & Giro) dan Perusahaan Negara Telekomunikasi (PN  
Telekomunikasi).  Pada tahun 1974 PN Telekomunikasi disesuaikan menjadi 
Perusahaan Umum Telekomunikasi  (Perumtel) yang menyelenggarakan jasa 
telekomunikasi nasional maupun internasional. Pada tanggal 14 November 1995 di 
resmikan PT Telekomunikasi Indonesia sebagai nama perusahaan telekomunikasi 
terbesar di Indonesia. 
Perusahaan Perseroan (Persero) PT Telekomunikasi Indonesia Tbk 
(TELKOM)  merupakan Badan Usaha Milik Negara dan penyedia layanan 
telekomunikasi dan jaringan terbesar di Indonesia. TELKOM menyediakan 
layanan InfoComm, telepon kabel tidak bergerak (fixed  wireline) dan telepon 




serta jaringan dan interkoneksi, baik secara langsung maupun melalui anak 
perusahaan. 
Sebagai BUMN, pemerintah Republik Indonesia merupakan pemegang 
saham mayoritas  yang menguasai sebagian besar saham biasa perusahaan 
sedangkan sisanya dimiliki oleh publik. Saham perusahaan diperdagangkan di 
Bursa Efek Indonesia  (BEI), New York Stock Exchange (NYSE), London Stock 
Exchange (LSE) dan Tokyo Stock Exchange (tanpa listing). TELKOM merupakan 
salah satu BUMN yang sahamnya saat ini dimiliki oleh Pemerintah Indonesia 
sebesar 51,19% dan oleh publik sebesar 48,81%. Sebagian besar kepemilikan  
saham publik 45,58% dimiliki oleh investor asing dan sisanya 3,23% oleh investor 
dalam negeri. TELKOM  juga menjadi pemegang saham mayoritas di sembilan 
anak perusahaan,  termasuk PT Telekomunikasi Selular (Telkomsel). 
Untuk menjawab tantangan yang terus berkembang di industri 
telekomunikasi dalam negeri maupun di tingkat global, PT Telekomunikasi 
Indonesia Tbk bertekad melakukan  transformasi secara fundamental dan 
menyeluruh di seluruh lini bisnis yang mencakup  transformasi bisnis dan 
portofolio, transformasi infrastruktur dan sistem, transformasi  organisasi dan 
sumber daya manusia serta transformasi budaya.Pelaksanaan transformasi ini 
dilakukan dalam rangka mendukung upaya diversifikasi bisnis PT Telekomunikasi 
Indonesia  Tbk dari ketergantungan pada portofolio bisnis legacy  yang terkait 
dengan telekomunikasi, yakni layanan telepon tidak bergerak (fixed), layanan 
telepon seluler (mobile) dan multimedia (FMM) menjadi portofolio TIME 




Telekomunikasi Indonesia Tbk dalam berinovasi telah berhasil memposisikan 
perusahaan sebagai salah satu perusahaan yang berdaya saing tinggi dan unggul 
dalam bisnis New Wave. 
Komitmen PT Telekomunikasi Indonesia Tbk untuk mendukung mobilitas 
dan konektivitas tanpa batas diyakini akan meningkatkan kepercayaan pelanggan 
ritel maupun korporasi terhadap kualitas, kecepatan dan kehandalan layanan serta 
produk yang ditawarkan. Hal itu terbukti dengan kontinuitas peningkatan di sisi 
jumlah pelanggannya, yakni mencapai 120,5 juta pelanggan per 31 Desember 2010 
atau meningkat sebesar 14,6%. Berdasarkan jumlah tersebut, sebanyak 8,3 juta 
pelanggan merupakan pelanggan telepon kabel tidak bergerak, 18,2 juta pelanggan 
telepon nirkabel tidak bergerak dan 94,0 juta pelanggan telepon seluler. 
Visi PT Telekomunikasi Indonesia Tbk berupaya untuk menjadi perusahaan 
yang unggul dalam penyelenggaraan Telecommunication, Information, Media dan 
Edutainment (TIME) di kawasan regional, sedangkan misi PT Telekomunikasi 
Indonesia Tbk adalah menyediakan layanan TIME yang berkualitas tinggi dengan 
harga yang kompetitif dan menjadi model pengelolaan korporasi terbaik di 
Indonesia. Tujuan yang dimiliki PT Telekomunikasi Indonesia Tbk adalah 
menciptakan posisi terdepan dengan memperkokoh bisnis legacy dan 
meningkatkan bisnis new wave untuk memperoleh 60% dari pendapatan industri 
pada tahun 2015. 
4.2. PT. Indosat Tbk (ISAT) 
PT Indosat Tbk didirikan pada tahun 1967 sebagai perusahaan Penanaman 




PT. Indosat Tbk sebelumnya bernama PT Indonesian Satellite Corporation Tbk, 
yang merupakan perusahaan penyelenggara jalur telekomunikasi di Indonesia. 
Indosat adalah perusahaan telekomunikasi dan multimedia terbesar kedua di 
Indonesia untuk jasa seluler (Mentari, Matrix, IM3 dan StarOne). 
Pada tahun 1980, pemerintah Indonesia membeli semua saham Indosat, 
sehingga saat  itu PT Indosat Tbk menjadi Badan Usaha Milik Negara (BUMN). 
Pada tahun 1994 perusahaan mulai go public  yang ditandai dengan mendaftarkan 
sahamnya di Bursa Efek Jakarta (BEJ), Bursa Efek Surabaya (BES) dan sekaligus 
mendaftarkan di New York Stock Exchange.  
PT Satelit Palapa Indonesia (Satelindo) didirikan pada tahun 1993 di bawah 
pengawasan PT Indosat dan mulai beroperasi pada tahun 1994 sebagai operator 
GSM. Pendirian Satelindo sebagai anak perusahaan Indosat menjadikannya 
sebagai operator GSM pertama di Indonesia. Pada tahun 2001 PT Indosat Tbk 
mendirikan PT Indosat Multi Media Mobile (IM3) dan diikuti dengan 
mengakuisisi seluruh saham PT Satelit Palapa Indonesia (SATELINDO) di tahun 
2002. Kemudian dilanjutkan dengan menjadikan Indosat group sebagai 
penyelenggara operator phone seluler terbesar kedua di Indonesia. 
Pada akhir tahun 2002, pemerintah Indonesia menjual 41,94% saham Indosat 
kepada Singapore Technologies Telemedia Pte, Ltd. Kemudian Indosat manjadi 
Perusahaan Telekomunikasi Terbatas (PT Indosat Tbk) dan menjadi perusahaan 
Penanaman Modal Asing yang menawarkan pelayanan secara lengkap, jaringan 
terintegrasi serta layanan solusi teknologi informasi dan komunikasi. 




merger penggabungan Satelindo, Indosat Multi Media Mobile (IM3) dan Bima 
Graha ke dalam PT Indosat Tbk. Hal ini diikuti dengan munculnya PT Indosat Tbk 
sebagai perusahaan yang fokus pada seluler dengan sinyal (jaringan) kuat atau Full 
Network Service Provider (FNSP). Dengan menggabungkan perusahaan seluler, 
telekomunikasi fixed dan layanan MIDI-nya menjadi sebuah perusahaan tunggal. 
PT Indosat Tbk memposisikan dirinya menjadi penyedia layanan telekomunikasi 
dengan rentang produk yang luas di Indonesia. 
Seiring berjalannya program di atas, diikuti oleh program transformasi 
menyeluruh yang dimulai pada tahun 2004, transformasi ini meliputi bidang 
sumber daya manusia, teknologi, budaya dan nilai-nilai perusahaan. Upaya ini 
mulai menunjukkan perolehan hasil yang menggembirakan, dengan keberhasilan 
perusahaan perseroan mencatat perolehan pendapatan melampaui 10 triliun rupiah 
dan peningkatan margin pada tahun ke-10 sebagai perusahaan publik. Saat ini PT 
Indosat Tbk sudah membuka cabang di lima region office yaitu Sumatera Regional 
Office, Jabotabek dan Banten Regional Office, Bali Nusa dan Sulampapua 
Regional Office, East Java dan Kalimantan Regional Office dan West and Central 
Java Regional Office. 
Indosat menjadi penyedia layanan telekomunikasi terlengkap di Indonesia 
mencakup Selular, Telepon Tetap dan MIDI. Pada 31Desember 2008, saham 
Indosat dimiliki oleh Qatar Telecom QSC (Qtel) secara tidak langsung melalui 
Indonesia Communications Limited (ICLM) dan Indonesia Communications Pte 
Ltd (ICLS) sebesar 40,81%, sementara Pemerintah Republik Indonesia dan Publik 




65% saham Indosat melalui tender offer (memiliki tambahan 24,19% saham seri B 
dari publik). 
Berdasarkan data tahun 2009, Indosat menguasai 22,7%  pasar operator 
telepon seluler GSM (yakni melalui Matrix, Mentari dan IM3). Indosat juga 
memberikan layanan BlackBerry Pascabayar/Prabayar serta layanan Broadband 
3.5G untuk akses internet mobile berkecepatan tinggi. 
Visi PT Indosat Tbk adalah menjadi perusahaan penyedia solusi informasi 
dan komunikasi pilihan di Indonesia dengan menawarkan produk, layanan dan 
solusi informasi serta komunikasi yang lengkap dan berkualitas, berada pada “Top-
Of-Mind ” pelanggan dalam menyediakan produk, layanan solusi informasi dan 
komunikasi serta menyediakan produk dan layanan yang dapat meningkatkan 
kualitas hidup dari masyarakat yang dilayani. Sedangkan misi PT Indosat Tbk 
adalah menyediakan dan mengembangkan produk, layanan dan solusi inovatif dan 
berkualitas untuk memberikan manfaat yang sebesar-besarnya bagi para 
pelanggan, meningkatkan shareholder value secara terus menerus dan 
mewujudkan kualitas kehidupan stakeholder yang lebih baik. 
 
4.3. PT. XL Axiata Tbk (EXCL) 
PT XL Axiata Tbk berdiri pada tanggal 6 Oktober 1989 dengan nama PT 
Grahametropolitan Lestari. XL pertama kali menjalankan bisnisnya di bidang 
perdagangan dan jasa umum. Setelah enam tahun, XL kemudian mulai fokus 
dengan layanan telepon dasar sebagai kegiatan bisnis utamanya. Berdasarkan 




dan Mitsui), nama perusahaan kemudian berubah menjadi PT Excelcomindo 
Pratama. 
XL pertama kali melaksanakan Penawaran Umum Publik (IPO) di bulan 
September 2005 dan mendaftarkan sahamnya di Bursa Efek Jakarta [sekarang 
dikenal dengan nama Bursa Efek Indonesia (BEI)]. Pada saat itu XL menjadi anak 
perusahaan tidak langsung dari Telekom Malaysia Berhad (TM) Group melalui 
Indocel Holding Sdn. Bhd. yang keseluruhannya dimiliki oleh TM International 
Sdn. Bhd. (TMI) melalui TM International (L) Limited. Pada tahun 2008, TMI 
melepaskan diri dari TM Group. Pada Tahun 2009, TMI mengganti namanya 
menjadi Axiata Group Berhad (Axiata). Pada akhir tahun yang sama, nama PT 
Excelcomindo Pratama Tbk berubah menjadi PT XL Axiata Tbk dengan tujuan 
sinergisme. 
XL mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1996 yang telah 
menjadikan XL sebagai perusahaan tertutup pertama di Indonesia yang 
menyediakan layanan telepon dasar bergerak seluler. Sebagai salah satu 
perusahaan penyedia layanan telekomunikasi seluler dengan cakupan jaringan 
yang luas dan layanan di seluruh Indonesia, XL menyediakan jasa bagi pelanggan 
ritel dan menyediakan solusi bisnis bagi pelanggan korporat. Layanan XL 
mencakup antara lain layanan percakapan, data dan layanan nilai tambah lainnya 
(value added services). Untuk mendukung layanan tersebut, XL beroperasi dengan 
teknologi GSM 900/DCS 1800 serta teknologi jaringan bergerak seluler sistem 
IMT-2000/3G. XL juga telah memperoleh izin penyelenggaraan jaringan tetap 




Service Provider/ISP), izin penyelenggaraan layanan internet telepon untuk 
keperluan publik (Voice over Internet Protocol/VoIP) dan izin penyelenggaraan 
layanan interkoneksi internet (NAP) serta memperoleh izin e-Money (electronic 
money) dari Bank Indonesia dimana XL dapat menyediakan layanan pembayaran 
melalui pemotongan pulsa untuk pelanggannya. 
Saham mayoritas XL saat ini dikuasai oleh Axiata melalui Axiata 
Investments (Indonesia) Sdn. Bhd. (dahulu dikenal sebagai Indocel Holding Sdn. 
Bhd.) (66,7%) dan Emirates Telecommunications Corporation (Etisalat) melalui 
Etisalat International Indonesia Ltd. (13,3%). 
Fokus XL pada dua aspek bisnis utama, yaitu Consumer Solutions yang 
ditujukan untuk pelayanan selular telepon berkualitas tinggi dan Business Solutions 
yang ditujukan untuk penyediaan solusi data dan komunikasi yang efisien dan 
terpercaya bagi pangsa pasar korporat. XL secara berkesinambungan telah terbukti 
sebagai perintis dalam teknologi komunikasi tanpa batas untuk pangsa pasar 
telekomunikasi di Indonesia, sebagai penyelenggara jasa telekomunikasi pertama 
yang meluncurkan akses internet kecepatan tertinggi 3G-HSDPA (High Speed 
Downlink Packet Access) melalui paket aplikasi Blackberry. Sedangkan untuk 
melayani pangsa pasar internasional, XL mengembangkan hubungan mitra kerja 
secara erat dengan lebih dari 357 penyedia jasa layanan telekomunikasi 
internasional di lebih dari 140 negara. Visi PT XL Axiata Tbk adalah menjadi 






4.4. PT. Bakrie Telecom Tbk (BTEL) 
PT Bakrie Telecom Tbk. (BTEL) adalah perusahaan operator telekomunikasi 
berbasis CDMA di Indonesia. Bakrie Telecom memiliki produk layanan dengan 
nama produk Esia, Wifone, Wimode dan BConnect. 
Perusahaan ini sebelumnya dikenal dengan nama PT Radio Telepon 
Indonesia (Ratelindo) yang didirikan pada bulan Agustus 1993, sebagai anak 
perusahaan PT Bakrie & Brothers Tbk yang bergerak dalam bidang telekomunikasi 
di DKI  Jakarta, Banten dan Jawa Barat berbasis Extended Time Division Multiple 
Access (ETDMA). 
Pada bulan September 2003, PT Ratelindo berubah nama menjadi PT Bakrie 
Telecom, yang kemudian bermigrasi ke CDMA2000-1x dan memulai meluncurkan 
produk Esia. Pada awalnya jaringan Esia hanya dapat dinikmati di Jakarta, Banten 
dan Jawa Barat, namun sampai akhir 2007 telah menjangkau 26 kota di seluruh 
Indonesia dan terus berkembang ke kota-kota lainnya. 
Bakrie Telecom tercatat di Bursa Efek Indonesia pada bulan Februari 2006 di 
bawah simbol ticker BTEL. Pada tahun 2007, Departemen Komunikasi dan 
Informatika menerbitkan lisensi BTEL untuk operasi nasional, diikuti dengan izin 
untuk melakukan layanan Sambungan Langsung Internasional (SLI). Tahun 
berikutnya, BTEL punya lisensi untuk memberikan layanan Sambungan Langsung 
Jarak Jauh (SLJJ). 
Sampai dengan akhir tahun 2009, pelanggan BTEL telah mencapai 10,6 juta, 
tersebar di 79 kota dan didukung oleh 3.677 Base Transceiver Station (BTS). 




dan lebih dari 98.000 outlet penjualan seluruh Indonesia. 
Visi PT Bakrie Telecom Tbk adalah untuk menciptakan kehidupan yang 
lebih baik bagi Indonesia dengan memberikan konektivitas informasi, sedangkan 
misinya adalah untuk memberikan keterjangkauan dan kualitas konektivitas 

























5.1 Analisis Debt to Asset Ratio  (DAR) 
Untuk mengukur tingkat leverage keuangan perusahaaan penelitian ini 
menggunakan Debt to Asset Ratio, yaitu dengan membandingkan total hutang 
dengan total aktiva yang ada pada perusahaan tersebut. Data DAR diperoleh dari 
laporan keuangan masing – masing perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di 
BEI dari Tahun 2006 sampai 2010, berikut adalah masing – masing DAR 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI lima tahun terkhir : 
Tabel 5.2 
Debt To Assets Ratio ( DAR ) perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI 
Tahun 2006 – 2010 
Nama Perusahaan  
DAR (X) 
2006 2007 2008 2009 2010 
PT.Bakrie Telecom Tbk 0,33 0,60 0,41 0,56 0,58 
PT.XL Axiata Tbk 0,66 0,76 0,85 0,68 0,57 
PT.Indosat Tbk  0,55 0,63 0,66 0,67 0,65 
PT.Telekomunikasi Indonesia Tbk 0,52 0,48 0,52 0,49 0,43 
      
Sumber : Laporan Keuangan Perusahaan Telekomunikasi,diolah 
Dengan melihat tingkat DAR dari tabel diatas dapat menunjukkan komposisi 
hutang dalam setiap total aktiva yang dimiliki oleh masing – masing perusahaan, 
untuk tahun 2006 sendiri PT.Bakrie Telecom Tbk ( BTEL) memiliki DAR sebesar 
0,33 atau 33% yang merupakan tingkat DAR terendah yang pernah dicapai 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI lima tahun terakhir, dari tingkat 
DAR sebesar 0,33 menggambarkan bahwa dari setiap Rp. 1,00 yang tertanam di 




Tingkat DAR tertinggi terjadi di Tahun 2008 dimana tingkat DAR PT.XL 
Axiata Tbk (EXCL) sebesar 0,85. Ini mengindikasikan bahwa di setiap Rp.1,00 
yang tertanam pada aktiva didalamnya ada Rp 0.85 yang merupakan hutang bagi 
perusahaan. 
5.2 Analisis Return On Assets ( ROA ) 
Data mengenai ROA diperoleh dari laporan keuangan dalam bentuk 
perhitungan rasio keuangan masing - masing perusahaan pada tahun 2005 sampai 
2010, dengan cara membandingkan laba sebelum pajak dengan total aktiva 
perusahaan tersebut. Perhitungan dilakukan oleh masing – masing perusahaan 
kemudian dipublikasikan pada Bursa Efek Indonesia sebagai salah satu informasi 
kepada para investor nantinya dan pihak – pihak lain. Berikut adalah tingkat 
Return On Assets ( ROA ) perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia yang akan diteliti pada penelitian ini:  
Tabel 5.2 
Return On Assets ( ROA ) perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI 
Tahun 2006 - 2010 
Nama Perusahaan  
ROA (%) 
2006 2007 2008 2009 2010 
PT.Bakrie Telecom Tbk 3,40 4,71 2,08 1,27 0,75 
PT.XL Axiata Tbk 7,93 2,75 -0,26 8,58 14,19 
PT.Indosat Tbk 5,91 6,47 4,50 4,06 2,05 
PT.Telekomunikasi Indonesia Tbk 29,27 31,19 22,26 22,91 21,47 
      
Sumber : Laporan Keuangan Perusahaan Telekomunikasi,diolah 
 
Tabel diatas menunjukkan tingkat Return On Assets ( ROA ) pada 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia lima tahun 




terjadi pada Tahun 2007 yaitu sebesar 4,71%, yang berarti di setiap Rp 1,00 dana 
yang tertanam pada aktiva akan menghasilkan keuntungan sebesar Rp. 0,0471. 
Kemudian untuk PT.XL Axiata Tbk (EXCL) sendiri tingkat ROA tertinggi 
dicapai pada tahun 2010 yang berada pada tingkat 14,19% sedikit lebih tinggi dari 
ROA tertinggi PT.Bakrie Telecom Tbk (BTEL) yang pernah dicapai dalam lima 
tahun terakhir. ROA tertinggi PT.XL Axiata Tbk (EXCL) Tahun 2010 
menunjukkan bahwa disetiap Rp. 1,00 yang ditanamkan pada aktiva akan 
menghasilkan Rp. 0,1419 keuntungan. 
Untuk ROA PT.Indosat Tbk (ISAT) sendiri juga mengalami penurunan tiga 
tahun terakhir, hingga pada tahun 2010 berada pada tingkat 2,05% yang berarti di 
setiap Rp.1,00 dari aktiva akan menghasilkan keuntungan sebesar Rp. 0,0205. 
PT.Telekomunikasi Indonesia Tbk (TLKM) sendiri merupakan perusahaan 
yang memiliki tingkat ROA yang cukup besar di bandingkan dengan beberapa 
perusahaan telekomunikasi lainnya, tingkat ROA tertinggi dicapai pada tahun 
2007 sebesar 31,19%, berarti setiap Rp, 1,00 dari aktiva akan menghasilkan 
keuntungan sebesar Rp. 0,3119 walaupun beberapa tahun terakhir 
PT.Telekomunikasi Indonesia Tbk (TLKM) juga mengalami penurunan ROA 
sampai pada tahun 2010 sebesar 21,47%. 
5.3 Analisis Regresi Sederhana 
Analisis regresi sederhana mengenai Debt To Assets Ratio ( DAR ) terhadap 









Hasil Analisis regresi sederhana Debt To Assets Ratio ( DAR ) dan Return On 
Assets ( ROA ) 
Perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI 




Model Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 (Constant) 
DAR 
-14,513 10,177   -1,426 ,176 
,407 ,170 ,539 2,395 ,031 
a. Dependent Variable: R O A 
Sumber : Data Statistik yang Diolah, 2011 
 
Pada penelitian ini digunakan model persamaan regresi linear sederhana 
sebagai berikut:  
Y = a + bX 
Dari tabel 5.3 di atas dengan memperhatikan angka yang berada pada kolom 
Unstandardized Coefficients Beta, maka dapat dibentuk persamaan regresi 
sederhana sebagai berikut : 
Y = -14,513+ 0,407 X 
Dari persamaan regresi diatas, maka dapat diinterpretasikan beberapa hal 
antara lain sebagai berikut :  
1. Nilai koefisien intercept (a) adalah - 14,513.  
Koefisien konstanta - 14,513 artinya jika variabel X ( DAR ) sama 
dengan nol, maka perubahan terhadap variabel Y ( ROA ) akan sebesar         
-14,513. Maksudnya adalah apabila besarnya Leverage Keuangan ( DAR ) 
sama dengan nol, maka perusahaan mengalami kerugian sebesar -14,513, ini 





2. Nilai koefisien regresi (b) adalah  0,407.  
Koefisien regresi DAR sebesar 0,407 dan bertanda positif, berarti bahwa 
setiap perubahan satu satuan pada DAR (X), maka perubahan profitabilitas  
( ROA ) akan mengalami perubahan sebesar 0,407 dengan arah yang sama. 
5.4 Pengujian Hipotesis  
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh 
Leverage Keuangan (X) terhadap Profitabilitas (Y), maka dilakukan 
pengujian hipotesis untuk menjawab hipotesis yang dikemukakan 
sebelumnya melalui analisis berikut ini : 
5.4.1 Analisis Korelasi (R)  
Analisis korelasi (R) dilakukan untuk mengetahui sejauh mana korelasi atau 
hubungan antara leverage keuangan dan profitabilitas. Dari data yang telah diolah 
melalui SPSS 19.0, maka diperoleh hasil : 
Tabel 5.4 








Std. Error of the Estimate 
1 ,539 ,291 ,240 8,60399 
a. Predictors: (Constant), D A R 
b. Dependent Variable: R O A 
      Sumber : Data Statistik yang Diolah, 2011  
Dari hasil perhitungan di atas diperoleh nilai korelasi atau (R) sebesar 0,539. 
Nilai 0,539 (berada diantara 0,40 – 0,599 pada tabel interpretasi nilai R) 
menunjukkan adanya hubungan antara variabel X dan Y yang cukup kuat, hal ini 




disimpulkan bahwa Leverage keuangan (DAR) mempunyai hubungan yang cukup 
kuat dengan profitabilitas pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar pada 
BEI. 
5.4.2 Koefisien Determinasi (R2)  
Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengetahui keeratan hubungan 
antara variabel independen dengan variabel dependen. Nilai R2 yang semakin 
mendekati satu maka variabel independen yang ada dapat memberikan hampir 
semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen, dan 
begitu juga sebaliknya. Besarnya koefisien determinasi (R2) antara 0 sampai 
dengan 1. Dari analisis data, diperoleh hasil : 
Tabel 5.5 
Koefisien Determinasi (R2) 
Sumber : Data Statistik yang Diolah, 2011 
Dari tabel diatas dapat diketahui bahwa nilai R Square atau koefisien 
determinasi (R2) adalah 0,291. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan Leverage 
keuangan (DAR) dalam menerangkan profitabilitas perusahaan telekomunikasi 
yang terdaftar pada BEI. sebesar 29,1% atau dengan kata lain Leverage keuangan 
(DAR) berpengaruh sebesar 29,1% terhadap profitabilitas perusahaan 










Std. Error of the Estimate 
1 ,539 ,291 ,240 8,60399 
a. Predictors: (Constant), D A R 




dipengaruhi oleh variabel-variabel lainnya yang tidak dibahas dalam penelitian 
ini. 
5.4.3 Analisis Uji-t  
Untuk menguji hipotesis yang diajukan apakah hipotesis null (H0) dan 
hipotesis alternatif (Ha) diterima atau ditolak, maka dilakukan uji statistik t (uji-t) 
dengan tingkat signifikansi 5% (α = 0,05). Uji-t ini dilakukan untuk mengetahui 
seberapa besar pengaruh variabel independen / DAR (Leverage Keuangan) 
terhadap variabel dependen / ROA (Profitabilitas). Pada tabel  berikut dapat kita 














1 (Constant) -14,513 10,177  -1,426 ,176 
D A R ,407 ,170 ,539 2,395 ,031 
a. Dependent Variable: R O A 
Sumber : Data Statistik yang Diolah, 2011 
 
Dan untuk penarikan kesimpulan, dilakukan dengan cara membandingkan t 
hitung dengan t tabel dengan kriteria penerimaan dan penolakan Ho sebagai 
berikut :  
1. H0 ditolak, Ha diterima jika t hitung > dari t tabel  




Dengan tingkat signifikansi 5% (α = 0,05) dan derajat kebebasan (df = n-2), 
dapat diperoleh nilai t tabel dari tabel distribusi sebesar 1,761. 
Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel di atas, diketahui bahwa hasil uji-t 
=2,395, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa 2,395 > 1,761 yang berarti thitung > 
dari ttabel, Dengan demikian maka Ho ditolak dan Ha diterima, sehingga hipotesis 
yang diajukan yaitu bahwa tingkat Leverage Keuangan (DAR) pada perusahaan 
telekomunikasi Indonesia yang terdaftar di BEI memiliki pengaruh yang positif 





















6.1 Kesimpulan  
Berdasarkan uraian-uraian yang telah peneliti paparkan terhadap data 
penelitian yang telah tekumpul yang kemudian di olah, mengenai pengaruh dari 
tingkat Leverage Keuangan  (DAR) terhadap profitabilitas pada perusahaan 
telekomunikasi  yang terdaftar di BEI dan menjadi objek penelitian, maka peneliti 
dapat mengambil beberapa kesimpulan sebagai jawaban atas pertanyaan-
pertanyaan yang terdapat pada identifikasi masalah yang menjadi acuan dasar dari 
maksud dan tujuan penelitian ini, antara lain sebagai berikut : 
 
1. Leverage Keuangan (DAR) mempunyai hubungan yang cukup kuat 
terhadap profitabilitas perusahaan – perusahaan telekomunikasi yang 
terdaftar di BEI. Hal ini dapat dilihat dari hasil perhitungan koefisien 
korelasi dengan menggunakan analisis korelasi. Dari hasil perhitungan 
tersebut diperoleh nilai koefisien korelasi yang positif yaitu sebesar 0,539. 
Sedangkan dari hasil perhitungan koefisien determinasi diperoleh nilai 
sebesar 29,1% yang menunjukan bahwa tingkat Leverage Keuangan 
(DAR) berpengaruh sebesar 29,1% terhadap profitabilitas perusahaan - 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar pada BEI. 
6.2 Saran  
Adapun saran-saran yang peneliti ajukan untuk dapat dijadikan masukan 




1. Bagi Pihak Perusahaan 
Setelah mengamati dan menganalisa hasil penelitian, penulis melihat 
terdapat beberapa hal yang dapat dijadikan masukan bagi praktisi dan pemilik jasa 
perusahaan telekomunikasip.  
Peneliti menyarankan agar perusahaan – perusahaan telekomunikaasi yang 
menjadi sampel dalam penelitian ini agar lebih ketat dalam mempertimbangakan 
keputusan untuk melakukan pendanaan yang terkait dengan Leverage keuangan 
dalam hal ini hutang, perusahaan perlu mempertimbangakan keefektifitasan dan 
efesiensi dari hutang tersebut dalam menghasilkan profit bagi perusahaan, karena 
seperti yang telah dibahas sebelumnya bahwa akan selalu ada trade-off  antara 
return dan risk bagi perusahaaan, dimana penambahan hutang selain memabantu 
pendanaan bagi perusahaan akan tetapi juga disisi lain akan meningkatkan tingkat 
resiko dari perusahaan tersebut. 
2. Bagi Peneliti Selanjutnya  
Diharapkan pada peneliti selanjutnya untuk meneliti lebih lanjut mengenai 
masalah ini secara mendalam. Pendalaman pada penelitian ini akan lebih akurat 
dan maksimal apabila sampel yang diambil diperluas, baik dari jenis-jenis 
perusahaan maupun periode tahun-tahun yang diteliti, atau dengan usaha 




































































































































































































































































































  /DESCRIPTIVES MEAN STDDEV CORR SIG N 
  /MISSING LISTWISE 
  /STATISTICS COEFF OUTS BCOV R ANOVA COLLIN TOL CHANGE ZPP 
  /CRITERIA=PIN(.05) POUT(.10) 
  /NOORIGIN 
  /DEPENDENT Y 
  /METHOD=ENTER X 
  /SCATTERPLOT=(*SRESID ,*ZPRED) 
  /RESIDUALS DURBIN HISTOGRAM(ZRESID) NORMPROB(ZRESID). 
Regression 
[DataSet1] E:\Kuliah dan tugas\SKRIPSI\A21107019\DAR VS ROA READY.sav 
Descriptive Statistics 
 Mean Std. Deviation N 
R O A 9,3113 9,86931 16 
D A R 58,5625 13,07909 16 
Correlations 
 R O A D A R 
Pearson Correlation R O A 1,000 ,539 
D A R ,539 1,000 
Sig. (1-tailed) R O A . ,016 
D A R ,016 . 
N R O A 16 16 












1 D A R
a
 . Enter 
a. All requested variables entered. 





Model R R Square 
Adjusted R 
Square 












Change F Change df1 df2 Sig. F Change 
1 ,291 5,736 1 14 ,031 1,745 
a. Predictors: (Constant), D A R 














Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 424,648 1 424,648 5,736 ,031
a
 
Residual 1036,400 14 74,029   
Total 1461,048 15    
a. Predictors: (Constant), D A R 






B Std. Error 
1 (Constant) -14,513 10,177 










Beta Zero-order Partial Part 
1 (Constant)  -1,426 ,176    












1 (Constant)   
D A R 1,000 1,000 
 




Model D A R 
1 Correlations D A R 1,000 
Covariances D A R ,029 




Model Dimension Eigenvalue Condition Index 
Variance Proportions 
(Constant) D A R 
1 1 1,977 1,000 ,01 ,01 
2 ,023 9,356 ,99 ,99 











 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 
Predicted Value -1,0878 20,0663 9,3113 5,32070 16 
Std. Predicted Value -1,954 2,021 ,000 1,000 16 
Standard Error of Predicted 
Value 
2,165 4,979 2,915 ,900 16 
Adjusted Predicted Value -3,7808 18,6344 9,0596 5,43656 16 
Residual -9,58690 24,54844 ,00000 8,31224 16 
Std. Residual -1,114 2,853 ,000 ,966 16 
Stud. Residual -1,164 2,973 ,013 1,017 16 
Deleted Residual -10,46671 26,66233 ,25170 9,23145 16 
Stud. Deleted Residual -1,180 4,720 ,126 1,380 16 
Mahal. Distance ,012 4,086 ,938 1,295 16 
Cook's Distance ,001 ,381 ,055 ,095 16 
Centered Leverage Value ,001 ,272 ,062 ,086 16 
a. Dependent Variable: R O A 
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